
از ســرمایه‌های  بهره‌گیــری  و  قابــل معاملــه  ارزی  اوراق مشــارکت  انتشــار  صادراتــی، 
نهــادی بلندمــدت اســت تــا بــازار ســرمایه نقــش مؤثرتــری در تأمیــن مالــی پروژه‌هــا ایفــا 

ــد. کن
خ ارز و ریسک ارزی  ۴. نوسانات نر

ــای  ــتفاده در پروژه‌ه ــورد اس ــه م ــواد اولی ــت‌ها و م ــزات، کاتالیس ــده تجهی ــش عم بخ
پتروشــیمی وارداتــی اســت. بنابرایــن، نوســانات نــرخ ارز تأثیــر مســتقیم بــر هزینــه 

دارد. ســرمایه‌گذاری 
افزایــش ناگهانــی نــرخ ارز موجــب افزایــش هزینــه پــروژه و فشــار بــر ســرمایه در 
گــردش می‌شــود و در مــواردی منجــر بــه تغییــر در مقیــاس یــا تأخیــر در اجــرا می‌گــردد.
راهــکار پیشــنهادی بــرای کاهــش ایــن ریســک، اســتفاده از ابزارهــای پوشــش ریســک 

EPC و  ارز در قراردادهــای  نــرخ  بــر  ارزی ماننــد تدویــن فرمول‌هــای تعدیــل مبتنــی 
پروژه‌هاســت. بودجه‌ریــزی  در  جبرانــی  مکانیســم‌های  پیش‌بینــی 

 ۵. پیچیدگی‌های اداری و فرآیندهای مالی
ــع  ــر از موان ــی دیگ ــی، یک ــای بانک ــا و موافقت‌ه ــذ مجوزه ــد اخ ــودن فرآین ــی ب طولان
مالــی،  نهادهــای  میــان  هماهنگــی  نبــود  اســت.  پتروشــیمی  پروژه‌هــای  اجــرای 
ــهیلات و  ــص تس ــر در تخصی ــث تأخی ــی، باع ــرکت‌های صنعت ــی و ش ــازمان‌های نظارت س

می‌شــود. پروژه‌هــا  اجــرای  زمــان  افزایــش 
همچنیــن ایــن مســأله موجــب افزایــش هزینه‌هــای غیرمســتقیم، خــواب ســرمایه و 

کاهــش نــرخ بــازده داخلــی طرح‌هــا نیــز می‌شــود.
راهــکار عملــی شــامل ایجــاد ســاختار هماهنگــی تأمیــن مالــی درون ‌هلدینــگ‌ و 
کــه  اســت  الکترونیکــی  تســهیلات  و  نقدینگــی  مدیریــت  سیســتم‌های  از  اســتفاده 
می‌توانــد بروکراســی اداری را کاهــش دهــد و ســرعت تخصیــص منابــع را افزایــش دهــد.

 ۶. چالش‌های بازگشت سرمایه و مدیریت جریان نقدی
بازگشــت ســرمایه و نقدشــوندگی جریــان درآمــد حاصــل از صــادرات، بخــش مهمــی 
از ریســک مالــی پروژه‌هــای پتروشــیمی را تشــکیل می‌دهــد. محدودیت‌هــای ارزی، 
فاصلــه نــرخ فــروش داخلــی و بــازار آزاد و تأخیــر در دریافــت مطالبــات خارجــی، موجــب 

کاهــش ســودآوری و فشــار بــر تــوان بازپرداخــت تســهیلات می‌شــود.
راهــکار اجرایــی شــامل تنوع‌بخشــی بازارهــای صادراتــی، اســتفاده از قراردادهــای 
تهاتــر کالا بــا مشــتریان منطقــه‌ای و بهره‌گیــری از پیمان‌هــای پولــی دوجانبــه بــرای 

ــت. ــدی اس ــان نق ــهیل جری تس
 ۷. راهکارهای جامع برای اصلاح ساختار تأمین مالی

برای رفع چالش‌های مالی، اقدامات زیر توصیه می‌شوند:
ــی  ــن مال ــی تأمی ــت اختصاص ــا مأموری ــیمی ب ــت پتروش ــعه صنع ــک توس ــاد بان  ایج

بــزرگ. پروژه‌هــای 
ــر  ــروژه، اوراق ارزی و تهات ــدوق پ ــر صن ــن نظی ــی نوی ــای مال ــرد ابزاره ــعه و کارب  توس

ــزات. ــا تجهی ــت و گاز ب نف
 تأســیس صندوق‌هــای ضمانــت ســرمایه‌گذاری صنعتــی بــرای کاهــش ریســک 

شــرکت‌ها. اعتبــاری 
تأمیــن  بــرای  مالــی  مؤسســات  و  ملــی  توســعه  صنــدوق  بــا  نزدیــک  همــکاری   

بلندمــدت. تســهیلات 

ــه  ــای تکی ــه ج ــی ب ــد صادرات ــت درآم ــا ضمان ــدل Project Finance ب ــازی م  پیاده‌س
ــرکت‌ها. ــار ش ــر اعتب ــرف ب ص

 جمع‌بندی و چشم‌انداز آینده صنعت پتروشیمی�
بخــش  توانســته  ایــران  پتروشــیمی  صنعــت  مالــی،  محدودیت‌هــای  وجــود  بــا 
قابل‌توجهــی از ظرفیــت تولیــد خــود را توســعه دهــد و نقــش کلیــدی در تأمیــن ارز 
ــود  ــرمایه، بهب ــازار س ــترش ب ــی، گس ــن مال ــاختار تأمی ــاح س ــد. اص ــا کن ــتغال ایف و اش
ابزارهــای پوشــش ریســک ارزی و کاهــش بروکراســی اداری، پیش‌شــرط تحقــق توســعه 
ــی  ــه پیش‌بین ــری از جمل ــر دیگ ــای مؤث ــق آن گام‌ه ــرای تحق ــد ب ــر چن ــت. ه ــدار اس پای
الزامــات اجرایــی در تعریــف پروژه‌هــا را نیــز بایــد در نظــر گرفــت. نگــرش حاکــم بــر 
طراحــی شــروع یــک پــروژه بایــد دقیــق و وســواس‌گونه باشــد و تمامــی ریســک‌ها و 

تدابیــر مقابلــه بــا آنهــا می‌بایســت پیش‌بینــی شــود.
در صــورت اجــرای ایــن اصلاحــات، صنعــت پتروشــیمی ایــران قــادر خواهــد بــود 
ســهم خــود از صــادرات غیرنفتــی را افزایــش دهــد، پروژه‌هــای نیمه‌تمــام را تکمیــل 

 .ــود ــل ش ــی تبدی ــاد غیرنفت ــی اقتص ــرک اصل ــور مح ــه موت ــد و ب کن

بازگشت سرمایه 
و نقدشوندگی 

جریان درآمد 
حاصل از 

صادرات، بخش 
مهمی از ریسک 
مالی پروژه‌های 

پتروشیمی را 
تشکیل می‌دهد. 

محدودیت‌های 
ارزی، فاصله 

خ فروش  نر
داخلی و بازار 

آزاد و تأخیر در 
دریافت مطالبات 

خارجی، موجب 
کاهش سودآوری 

و فشار بر توان 
بازپرداخت 

تسهیلات می‌شود
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